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Fitch confirma en AA(arg) a Siderar,
manteniendo l|las acciones en
Categoria 1

25 de julio de 2006

Fitch Argentina, Buenos Aires, 25 de Julio de 2006: Fitch Argentina confirma en AA(arg) la calificacion
de emisor otorgada a Siderar, asignandole Perspectiva Estable. Asimismo, confirma en Categoria 1 la
calificacidon de sus acciones. La calificacion asignada contempla la solidez econémico-financiera de
Siderar, su buena posicién competitiva en el mercado local, el acceso a mercados internacionales, y su
adecuada estructura de capital. Siderar se destaca por ser un productor de bajos costos a partir de la
eficiencia de sus operaciones y el acceso a sus insumos, que le permiten registrar margenes de
rentabilidad superiores al promedio de la industria. La calificacion contempla la volatilidad que presenta
el sector siderurgico, a partir de las variaciones en sus precios, en el costo de sus insumos, y en el
mercado local la fuerte dependencia del nivel de actividad de la economia argentina. Si bien en los
Ultimos dos afios Siderar operd en un entorno favorable por picos de precios internacionales hasta
Mar’'05 y por una fuerte demanda nacional que continGa en el corriente afio, Fitch Argentina estima que
la Comparfiia mantendria un sélido desempefio econdémico-financiero incluso en un contexto de caida de
precios. Fitch considera que la adquisicion de Hylsamex y la creacion de Ternium para consolidar las
Compafiias de aceros planos y largos del Grupo Techint (Siderar, Hylsamex y Sidor) le permitird a
Siderar beneficiarse de sinergias entre las Compafiias, y obtener fondos via pagos de dividendos de
Hylsamex. Siderar particip6 de la compra del 29.75% de Hylsamex (el 70% fue adquirido por accionistas
de Siderar) para lo cual obtuvo un préstamo por US$ 380 MM y destiné caja adicional por US$ 248 MM.
Fitch entiende que a pesar del aumento en su nivel de deuda, Siderar mantiene un solido perfil crediticio
consistente con su calificacién (Deuda / EBITDA: 0.7x). A partir del entorno competitivo favorable,
Siderar obtuvo niveles de generacion de fondos record en los dos ultimos afios, con un EBITDA de
alrededor de US$ 570 MM. Los margenes de rentabilidad de Siderar comenzaron a normalizarse desde
el segundo trimestre de 2005 a partir del fuerte incremento en los precios de sus insumos y los menores
precios siderurgicos internacionales, si bien la fuerte demanda local permitié sostener los precios de la
Compaifiia. A Mar'06 el Margen de EBITDA de Siderar se redujo al 37% de las ventas, estimandose que
los mismos tenderian hacia niveles del 35 / 30%. Fitch estima que el flujo de fondos libre de Siderar le
permitira afrontar los compromisos que surgen de su estructura de deuda y contar con excedentes de
caja para distribuir dividendos; esto asumiendo niveles de precios y costos actuales, y volimenes de
ventas crecientes a partir del plan de inversiones encarado. En un escenario con caida de precios
disminuiria la flexibilidad de la Compafiia para distribuir dividendos e incluso podria requerir financiar un
porcentaje menor de su plan de inversiones. Dicho plan le permitira aumentar su capacidad de
produccion a 4 millones de toneladas de acero crudo hacia 2009. Siderar fue creada en 1993,
constituyendo el mayor productor local integrado de acero con una capacidad instalada de 2.8 millones
de toneladas de acero crudo. La Compafia produce aceros planos en una amplia gama de productos
revestidos y no revestidos, que destina al mercado local donde posee un 90% de participacion, y a los
mercados internacionales. Siderar es controlada por Ternium (56.07%) -Grupo Techint-, siendo también
accionistas el personal (8.1%) y CVRD (4,9%), cotizando el resto en la Bolsa de Bs. As. El informe
correspondiente se encuentra disponible en el website de Fitch Argentina www.fitchratings.com.ar
Contactos: Fernando Torres, Cecilia Minguillén (5411-5235-8100).
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